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貨幣と一般均衡体系
—ランゲ・パティンキン論争—
?
木 展 生
従来， 古典派経済理論には二重の二分法 (Dichotomy)があるといわれてい
る。一つは経済体系を実物経済と貨幣経済へ二分化し，いま一つは価格体系1)
を相対価格と絶対（貨幣）価格へ二分化するのがそれである。そして，これら
二重の二分法はそれぞれが組合わされて，実物経済と相対価格，貨幣経済と絶
対価格になっており，更にそれぞれの組合わせが独立して完結せる体系をなし
ているといわれる。この組合せの結果出て来る命題は，貨幣ベール観，セイの
法則，および同次性の公準であって，これらが古典派理論の骨核をなしている
と考えられる。これがランゲ・パティンキン論争での古典派理論であるが，こ
こでランゲ・パティンキン論争というのは，ランゲに始まり，パティンキンに
より積極的に主張されたこの古典派理論の矛盾をめぐる論争を指している。こ
の論争はいろいろな問題を提起して来ているが，その基底にある主要な問題は
貨幣の効用の概念についての理解である。論争は三つの段階に分けて考えられ
る。第ーはランゲにより近代理論的に論争が開始されたものであり（第二節），
第二はバティンキンを中心とするものである（第三節）。そして，それらはパテ
ィンキンの主著『貨幣，利子，および諸価格』 (1956年）により一応完結された
が（第四節），その後に第三段階としてアーチバルト・リプゼイによる論争の再
開がある（第五節）。本稿は，これらの論争の展開をたどり，パティンキンによ
り主張された実質残高効果の理論の意義を検討せんとするものである。
1) 現実の価格体系には，このほかに計算価格 (accountingprices)が考えられる。
それは貨幣ー単位になんらかの特殊な呼称を付けることにより示される価格であ
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る。 D.Patinkin, Money, Interest, and Prices, 1956, p. 19 n.3. 
1. 学説史的背景ー一論争前史
ランゲ・パティンキン論争の意義をはっきりさせるため，少し廻り道になる
が，最初，ランゲ・パティンキン論争の学説史的背景の簡単な説明から入って
行くことにする。
セイの法則が古典派理論の中核の一つとして現われて来た原因として二つの
ものが考えられる。一つは，国際収支残高の黒字による豊富な貨幣が国富の唯
ーの原因になるという重商主義への反論のためである。それは，国富の真の原
因となるのは生産物であって貨幣ではない，すなわち，窮極的な支払手段とな
りうるのは貨幣ではなく生産物である，と主張する。したがって，貨幣は単な
る交換手段となるのにすぎず，生産物は結局のところ生産物で支払われるとい
うのである。いま一つは，「消費が生産に先行する」2)という重農主義への反論
のためである。それは，生産より生じた所得が消費需要の源泉となるのである
から，供給がみずからそれ自身への需要を造る，と主張する。これら二つの主
張，すなわち (1)貨幣は単に交換手段となるにすぎずベールである，という貨
幣ベール観と， (2)供給と需要は等しいという過剰生産恐慌の存在の否定は，共
に古典派理論の特徴を示すものと通常考えられている。したがって，セイの市
場法則の命題は，個々の商品の需要と供給に関しては不均衡が存在しうるが，
全商品の総需要と総供給はいつも等しくならねばならない，．ということにな
る。これより出て来る政策的結論は次のようになる。国富は生産物より構成さ
れているのであるから，国富を増大するためには生産物を増大しなければなら
ない。この生産物を増大させるためには生産力を高めねばならない。その生産
力は資本蓄積によってのみ高められうるのであるから，消費を控え，貯蓄• 投
資を促進させるべきである，すなわち，貯蓄美徳論がそれである。
この市場法則をめぐって大論争が展開されている。最初の反対者はマルサス
であって，セイ・マルサス論争およびリカルド・マルサス論争といわれるもの
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である。マルサスによる批判の根拠は， (1)資本財への需要は消費財への需要か
らもたらされるものである，すなわち加速度原理が存在する。そのため(2)貯蓄
の増大による消費財需要の減少は資本財需要の減少となり，更には所得一般の
減少となる。更に， (3)需要への有効な所得となるのは生産中に実際生じた費用
だけである。これより，供給はそれみずからの需要をつくり出し，過剰生産恐
慌が存在しない， という市場法則の主張はあやまったものになる。 これと共
に，貨幣ベール観への批判にも若干言及しているが，この点を更に発展させた
のは J.s. ミルである。ミルによれば，市場法則の命題が成立するのは実物交
換経済を仮定する場合だけであって，貨幣交換経済では販売と購買という二つ
の交換行為が分裂して，二つの異なった行動または作用へと分割されてしま
ぅa)。したがって，過剰生産恐慌は存在しうるということになる。同様な主張
が K.マルクスによっても展開されていることは周知の事実である。
このセイの市場法則は更に二つのものと関連をもっている，すなわち「同次
性の公準」 (Homoge加 ityPostulate)と「素朴な貨幣数量説」である。財と財と
の交換比率（＝相対価格）は，貨幣交換経済でも，実物交換経済でも同じであ
る。そのため，貨幣の存在は相対価格を変化させない。ということは，貨幣価
格の一率な変化は相対価格に影響せず，相対価格に変化がなければ，財の生産
量に変化がない。換言すれば，財の需給量は貨幣価格に関しゼロ次同次であ
る，すなわち， 「同次性の公準」が成立して来る。この同次性の公準が成立す
れば，貨幣量の変化は貨幣価格の比例的変化をもたらすだけで相対価格に変化
をもたらさない。そうすれば，財の需給量にも変化が生じない。したがって，
貨幣量の変化は，貨幣価格に比例的な変化をもたらすだけになるという「素朴
な貨幣数量説」が成立する。これより，古典派貨幣理論は一般理論（または価
格理論）から分離されたものになる，すなわち，「二分法」が成立する。
古典派以外の人でこれの最もはっきりした実例としてはディビジアがある。
ディビジアによれば，貨幣は価値のある実物財ではなく単に価値を示すものに
ほかならないと考えられている。そのため， (1)貨幣は間接財であって，それの
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効用は交換される商品から出て来る4)。 また (2)一般均衡の視点からすれば，
貨幣は他の全商品に共通な価値単位であるから 1と考えられねばならないこと
になる。これより，貨幣は個人の効用関数の中に入りえない，とディビジアは
強力に主張する5)。
これに対し，経済理論の全体系の中の綜合せる部分として貨幣の需要を説明
せんとする試みは，ローザンヌおよびケンプリッジ学派の現金残高接近6)です
でにはっきり示されている。それによれば，貨幣は単なる交換手段であるだけ
ではなく，実際，それは価値保蔵として機能する。そのため，価格水準の変化は
いつでも貨幣の交換価値（または購買力）に変化をもたらし，この変化は価値
保蔵としての貨幣の効用に変化をもたらし，更にそれは現金残高への需要に変
化を生ぜしめ，ひいては財一般への需要にも変化を生ぜしめることになる。そ
の結果，現金残高接近によれば，価値保蔵としての貨幣の効用は7), 二つの独
立した価値理論による古典派的思考となるよりも，貨幣と価格の綜合理論を形
成し経済の実物世界と貨幣世界を結びつけるのに必要なチャンネルになるもの
と考えられる。 しかし， この現金残高接近に問題がなかった訳ではない。「一
定の名目貨幣量の効用はそれの実質価値に依存しており，これは価格水準が最
初定められていなければ知りえない。これより，貨幣の限界効用について述ベ
る際，われわれはすでにわれわれが説明すべきものを暗黙のうちに仮定してい
ることになる」8)というように循環論であるとの批判が加えられた。そこで，こ
の批判を避けるため，ミーゼスは貨幣価値の歴史的連続性という「かくれみの」
に走り，ウィクセルは貨幣の効用を間接的なものにしてしまった。しかし，販
売と購買の時間的分裂を根拠として貨幣の直接的効用を認めたものとして，ヒ
ックス9)とローゼンスタイン＝ローダン10)があることを述べておこう。
このようにランゲとパティンキンによる古典派貨幣理論への批判は，学説史
上けっして新しい論争ではなく，市場法則と同じ程に古く，論争での基本的
な問題はすでにいろいろなところで暗示的に考えられている。 しかし， それ
らの説明は以下で考察するランゲ・パティンキン論争のように論理の斉合性
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(2) Joseph J. Spengler, "The Physiocrats and Say's Law of Markets," Journal 
of Political Economy, Vol. 53, 1945, p. 340. 
(3) J. S. Mill, "The Influence of Consumption on Production,• in Essays on 
Some Unsettled Questions of Political Economy, 1844, pp. 69-74. 
(4) 同様な見解をとるのはヴィーザーである。「各人に対する個人的貨幣価値とは彼
の貨幣所得が依存的な限界支出を通じて有するところの重要性をいう」 (F. v. 
Wieser, "Der Geldwert und seine Veranderung," Schriften des Vereins filr 
Sozialpo/itik, 132 Bd., 1909. 安田充訳『ヴィーザー貨幣論集』昭16,p. 165.) 
(5) デイビジアによる数学的証明は次のようになっている。個人jの各財に対する需
要量を Z1;,Z2;,・・, z.; とすれば彼の効用関数は中i(Z1;, Z2;, …, Zn;)とな
る。そこでラグランジェ乗数を).,各財の価格を P1,P2, ・・, Pnとすれば，彼
の効用極大条件は，
如i(Z1j,Z幻 9…,Znj)-).Pk=O, (k=l, 2, …, n-1) 
中n;(Z1;,Z幻'・・・,Zn;)-lPn=O, 
となる。ただし，中/は中iの偏導関数であって，経済的な意味は K財の限界
効用である。
しかし，定義により Pn=三1であるため， 上記の限界効用均等の法則は次のよ
うに書かれる，
如 i 中が 炉n-1 中J＝ ＝・・・・・・＝ ＝ ＝ ーJ.Pi 加 Pn-1 1 0 
したがって，
屯土争P/(Z1;,Z幻9 …,Zn;)=l 
となる。ここで 2は無差別曲線からアプリオリに決められるから，この 2から
帰納的に中iが決められる。したがって，貨幣はそれ自体の限界効用を持たず，
効用関数の中に入れられない。
(6) A. W. Marget, "Leon Walras and the'Cash Balance Approach'to the 
Problem of the Value of Money," Journal of Political Economy, Vol. 39, 
1931, pp. 596-600. および ditto,"Monetary Aspects of the Walrasian System,• 
Journal of Political Economy, Vol. 43, 1935, pp. 145-86. 
Edwin Cannan, "The Application of the Theoretical Apparatus of Supply 
and Demand to Units of Currency," and A. C. Pigou, "The Value of Money," 
in Readings in Monetary Theory, 1951. 
(7) ここで効用の概念が拡大解釈されていることに注意されたし。従来，効用という
湯合，それは消費財を喪消 (spending)することから来る満足（欲求充足）を意. 
味していたが， 貨幣の効用は保有 (holding)することから直接来る満足を意味
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している。後註(35)を見られたし。
(8) A. W. Marget, The Theory of Prices, Vol. I., 1938. p. 445, n. 86. 
(9) ヒックスは J.R. Hicks, • A Suggestion for Simplifying the Theory of Money,≫ 
in Readings in Monetary Theory, 1951, pp. 13-32. で次のように述ぺている。
「限界効用分析は選択の一般理論以外のなにものでもなく，それは，量的に示し
うるものの間に選択がある場合には，いつでも適用されうる。•••明らかに貨幣は
量的に示しうるものである。そのため貨幣が限界効用を持たないという反論はあ
やまっているにちがいない。人々は他のものよりも貨幣を持つよう選択する。そ
のため，関連した意味で，貨幣は一つの限界効用を持たねばならない。」 (p.15).
UO) ローゼンスタイン＝ローダンによれば，「理論体系が完全になるためには，貨幣の
需要が何とか説明されねばならない。これより L.ワルラスは‘ニュメ V ルー＇と
しての貨幣の効用と価値保蔵としての貨幣を区別した。ニュメレールとしての
‘貨幣の価値’は価格過程の結果である。 しかし‘欲求現金＇としての貨幣の効用
は他の財の効用と同じように価格決定の原因になる。そのため，貨幣の需要を経
済理論の全体系のある統合部分として説明することが可能となる」 (P. N. Ro-
senstein=Rodan, • The Coordination of the General Theories of Money and 
Price, Economica, N. S. Vol. 3, 1936, p. 270.) 
2. ランゲを囲る論争
ランゲ11)によれば， セイの法則のもとでの貨幣は単なる交換手段であって
価値保蔵としての機能を果さない。ということは，全体としての個人が現存保
有貨幣量を変化させようとせず，そのため貨幣と商品との代替関係は存在しな
いことになる。その結果，同次性の公準と貨幣ベール観が生じて来る。これに
対するランゲの批判は， (1)セイの法則のもとでは，未知数である n個の計算価
格による n個の超過需要方程式は (n-2)個の相対価格を決定しうるが， (n-
1)個の貨幣価格は非決定のままに残る。そこで， (2)交換方程式を持ち込み，
二分化せる価格過程の理論にすれば，セイの法則の命題と両立しなくなる。し
たがって，古典派貨幣理論は，セイの法則を仮定するか，それとも貨幣価格を
非決定のままにするかという自己矛盾に陥らざるをえなくなる。以下，ランゲ
の説明をきいてみよう。
ランゲのモデルは， n個の商品がn個の計算価格冗;(i=l,2, …, n)で交換さ
100 
貨幣と一般均衡体系（貞木） 365 
れる封鎖経済であって， n番目の商品を貨幣とする。したがって，冗n=l とす
れば12),n個の商品の需給関数は (n-1)個の貨幣価格 p;(i=l, 2, ··•,n-1) 
の関数であるため，各商品の需要量と供給量をそれぞれ D, および S;(i=l, 
2, …，”）とすれば，各商品の需給関数は，
D;=D、CP1,P2, …， Pn-1), 
それぞれ，
(i=l, 2, ・ ・，”）
S;=S;(P1, P2, …, Pn-1), 
となる。これより，各市場の均衡条件は，
D;(P1, P2, …， Pn-1) = S;(P1, P2, …, Pn-1), 
(i=l, 2, ・， n) 
(2: 1) 
(2: 2) 
(2: 3) 
となる。しかし， ここで貨幣交換という事実に着目すれば，貨幣以外のすべて
の商品の供給は貨幣の需要に，貨幣以外のすべての商品の需要は貨幣の供給に
それぞれ等しいため，
n-1 n-1 
工かS;=Dn,
i=1 および， 工かD戸 s"i=1 (2: 4) 
となる。 これより，
n H 13) 
工 p,D,=~かS,
i=1 iー1
(2: 5) 
すなわち，商品の総需要と総供給は価格体系のいかんにかかわらずいつも等し
い。これをワルラスの法則という。そのため (2:3)のn個の均衡条件の中で
一つだけは独立でなくなる14)。これより， (2:3)は (n-1)個の独立な方程
式と (n-1)個の未知数である貨幣価格よりなる体系であるため， (n-1)個
の均衡貨幣価格が決定されるであろう。
しかし， ここでセイの法則をこの体系の中に持ち込めばどのようになるであ
ろうか。ここでセイの法則というのは，「（貨幣以外の）商品の総需要は総供給． 
にいつも等しい」15)ということである。換言すれば，「体系内の個人を全体と
して考えれば，現存の貨幣（保有）量に満足しており，
101 
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れ以下にも保有しようとすることが決してありえない。貨幣の需要に関しての
このような特殊な性質」16)を示す。このセイの法則を定式化すれば，
n-1 n-1 
工P1D1=I:;かS1,1=1 1=1 
または，
S,.=D,. 
(2: 6) 
(2: 7) 
となる。この条件を追加すれば， (2:3)のn個の均衡条件は，先にワルラス
の法則により一個独立でなくなったのに加えて，更に一つ独立な方程式がなく
なる17)。そのため (2:3)で独立な方程式は (n-2)個となり， (n-1)個
の貨幣価格を決定しえなくなる。すなわち貨幣価格は非決定になる。
それではこのモデルで価格が全然決定されないかといえばそうでもない。こ
こでランゲは「同次性の公準」， すなわち，貨幣以外の商品の需給関数は貨幣
価格に関しゼロ次同次である，という仮定を持ち込んで来る。同次性の公準に
よれば， 2を任意の定数とする場合，
D;(AP1, i加，…， APn-1)=i0D;(P1,P2, ・・, p,. ー1)
=DiCP1, P2, ・・, Pn-1), 
(2: 8) 
S,(.lP山 .lP2,・・, .lPn-1) = .l0S,CP1, P2, ・・, Pn-1) 
=S;(P1, P2, …, Pn-1), (i=l, 2, ・・, n-1) 
1 P, となるため， ,t=-―' 乃＝―-ーとすれば，
Pn-1 Pn-1 
D,=D灼圧凸，・・・，侶, 1) =D1(r1, ん，・・・,rn-2), 
S1=S匂任点，…，侶,1)=s紅1,r2, r,-2), 
(i=l, 2, ・・, n―1) (2: 9) 
となる。これより，均衡条件は，
D;(r1, r2, …， rn-2)=S;(r1_, r2, …, rn-2), (2 : 10) 
(i=l, 2, ・・, n-1) 
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となるが， セイの法則により，独立な方程式は (n-2)個である。したがっ
て，この体系は (n-2)個の r;,すなわち相対価格を決定しうる。
しかし，貨幣価格は依然として非決定のままである。そこで貨幣価格を決定
するため，古典派理論はケンプリッジ型の交換方程式 M=KPTを持ち込ん
で来る，すなわち，
鱈ー1
KPn―1エr;S;=M。
i=1 
(2: 11) 
(2: 10)より r;が決められ，それは更に (2:9)により S;を決定する。これ
に対し， K とM は制度的または外生的に決められる定数であるとすれば， (2
: 11)より Pn―1が決定される。 Pn-1が決定されれば， P;=r;Pn―1の関係式
より p;,すなわち貨幣価格が決定される。これに対し，ランゲはセイの法則を
前提とするかぎり， (2:11)は等式でなく， (2: 7)より恒等式でなければな
らない，すなわち，
n-1 
KPn-1~r、S;=M,
i=1 
(2 : 12) 
と主張する。しかし， (2:11)が恒等式であるとすれば，それは自己矛盾をお
かすことになる。 というのは， 「恒等式は Pn―1 のいかなる値についても成立
する。そのため Pn-1の決定に役立たない。しかし， K は定数になりえず，恒
等式が成立するように Pn-1の任意の値に対しそれ自身を調整するので，非決
定でなければならない。セイの法則は非決定な流通速度(¾)を示し，そのため
貨幣価格は非決定になる」18)からである。
以上より，ランゲの結論は次のようになる。・セイの法則を仮定すれば，商品
の貨幣価格は非決定になる。そのため，セイの法則の恒等式を前提とする限り
正しい貨幣理論は定式化できない。そこで「セイの法則を放棄すれば，商品の
需給関数の同次性はなくなるので，貨幣理論は相対価格の理論から分離されえ
ないことがわかる。貨幣理論の本当の基礎が貨幣の‘中立性＇と両立しなくなる
ことがわかる。全ての商品の貨幣価格は一般均衡体系 (2:3)から直接決定さ
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れねばならない。」19) そして，古典派理論がこのような矛盾をはらむようにな
って来たのは，価値保蔵としての貨幣の効用を考えることができなかったから
であるとして，かれの「貨幣的効果の理論」20)を展開する基盤としている。
このランゲの主張に対し，モディリアニは，セイの法則と同次性の公準が，
ランゲのように必ずしも補完的なものではなく，むしろそれらは互に独立した
ものであるとして， 「セイの法則が仮定されないかぎり，二分化せる価格理論
についてのこれまでの説明は全く正しく，貨幣は中立的またはベールであると
いう古典派の結論から逃れることはできない」21)とランゲを批判している。モ
ディリアニの主張は次のようになっている。「同次性の公準」は，ランゲの説
明のようにセイの法則に依存しているのではなく， 「合理性への仮定と期待関
数の同次性に依存する」22) のであるから，同次性の公準だけから (2:10)の
方程式体系になる。ワルラスの法則により，この (n-1)個の方程式の中から
任意の一個を消去すれば， 残る (n-2)個の方程式で (n-2) 個の相対価格
が決定される。そこでn番目の商品， すなわち貨幣の需給均衡の条件として
(2: 11)のケンプリッジ方程式を持ち込めば，それより Pn-1が決定される。
したがって，貨幣価格は決定される。 これより， モディリアニの結論は，「体
系の実物世界，すなわち雇傭，産出高または実質所得は貨幣量に依存しないと
いう趣旨で，古典派の結論を単に繰り返すだけである。貨幣量は価格水準を決
定する以外の機能をもたない」23)ということになる。
モディリアニによるこの批判は当然のことであって，それはランゲが同次性
の公準とセイの法則を同一視したことへの指摘である。しかし，このモディリ
アニの体系には別の問題が残されている。それはパティンキンにより強力に主
張され，それをめぐって論争されたものである。われわれはそれを次節で見る
ことにする。
tl O. Lange, • Say's Law ; A Restatement and Criticism,• in Studies in 
Mathematical Economics and Econometrics, ed. by 0. Lange et al, 1942, pp. 
49-68. 本学の上田昭三助教授の御好意によりこれを入手できたことを謝す。
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(12) 冗n=lというのは計算貨幣ー単位を 1と呼称することであって，計算貨幣ー単位
はいつも計算単位1として示されることである。もしこれを「 1円」と呼称すれ
ば，冗iは全て「円」で呼称されることになる。これに対し，貨幣価格 P;はか
＝冗;/冗＂という関係より出て来るものであって，計算貨幣か単位と交換される
ことを意味する。註(1)を参照されたし。
⑬ (2: 4)より
””―1 n-1 n ~P;D;= ェP;D;+Dn=S,.十~P;D;=エかS;,
i=l i=l i=l•=1 
冗＂ただし，前註U2lより Pn=-=1であるため， Pn=lとなる。
冗n
＂ 閥 (2: 5)を変形すれば， :EP;(D;-S;)=<lとなる。そこで更に変形を加えれば，
i=l 
” 一P;(D;-S;)=工P;(D;-S、）となり， (2:3)の中の (n-1)個の均衡条件に
i=l 
i¢j 
より右辺=<)となるので，任意の i番目のものも必らず D1=S;となる。
(15) 0. Lange, op. cit., p. 52. 
U6l 0. Lange, op. cit., p. 53. 
闘 (2: 5)を変形すれば，
n-1 n-1 
~.-D戸エか(D;-S;)弓，，(Dk-ら）+l:: か(D;-S;),
i=l i=l 
i¢1, 
となり， (2:7)より， Sn-Dn=<lであるため，
,r-1 
-h(D,,-ふ)=l:: か(D;-S、)，
i=l 
i中K
となる。 (2:3)の中の (n-2)個の均衡条件により右辺=<)となるので，任意
の K番目のものも必らず Dk=Skとなる。
(18) 0. Lange, op. cit., p. 65. 
暉 0.Lange, op. cit., p. 66. 
(20) 0. Lange, Price Flexibility and Employment, 1945. 
(21) F. Modigliani, • Liquidity Preference and the Theory of Interest and Money,• 
in Readings in Mo加 taryTheory, 1951, p. 216. 
(2) F. Modigliani, op. cit., p. 215. 
(23) F. Modigliani, op. cit., p. 214. 
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3. パティンキンを囲る初期の論争
—論理的斉合性を囲って＿＿
パティンキンの古典派理論に対する主たる批判はカッセルの単純化された市
場交換の一般均衡体系の持つ論理的矛盾の指摘にある。しかし，パティンキン
は， ランゲのように批判の根拠を「セイの法則」に求めないで，「同次性の公
準」を基盤として批判を展開している。このバティンキンの批判に対し，多く
の論者から反批判が出て，体系の論理的斉合性(LogicalConsistency)をめぐる論
争24) が展開された。この論争に一時的終着をもたらしたのが1956年のパティ
ンキンの主著である。本節はこれら初期の論争の展望をなさんとするのである
が，パティンキン自身長い論争の間に若干主張点に変化が出て来ているので，
1956年の著書へ発展して行ったかぎりでパティンキンの主張を考えることにす
る。
パティンキンはカッセルの一般均衡体系を超過需要関数の形で示しているの
で，各市場の均衡条件は，
X;=D;-S戸ふ(P1,Pz, ・・, Pn-1)=0, (i=l, …， n-2) (3 : 1) 
x← 1=Dn―1-Sn-1=Xn―1CP1, Pz, …, Pn―1)=0, (3: 2) 
ふ=Dn―S戸ふCP1,Pz, …, Pn-1) =O, (3 : 3) 
となる。ただし， X;は i財の超過需要を示す。ランゲの場合と同様，貨幣交
換よりワルラスの法則が成立するので25), これら n個の方程式体系の中で任
意の一個の方程式は従属し，独立な方程式は (n-1)個になる。したがって，
(n―1)個の貨幣価格が決まる，というのがカッセルの主張である。
これに対し，パティンキンは「同次性の公準」を考慮することにより，先の
方程式体系は，
X;(r1, ん，…， rn―2)=0,
Xn―1(r1, r2, …，い）=0, 
(i=l, 2, ・・, n-2) (3: 4) 
(3: 5) 
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n-1 -x戸砂X,=O,2s) 
i=l 
(3: 6) 
となる。ここでワルラスの法則により従属する任意の一個の方程式を (3: 6) 
とすれば，この体系は (3:4)と (3:5)による (n-1)個の独立な方程式と
(n-2)個の変数による体系となるので，過剰決定となり，すべての変数(r;)
がゼロになる場合を除いてコンシステントな解を持ちえない。しかし，この過
剰決定の問題は，古典派による実物経済と貨幣経済への二分法を用いれば，す
なわち， (3:4)と (3:5)の実物経済と (3:6) の貨幣経済に二分化すれば
解決出来る。それは，ワルラスの法則により除去される任意の一個の方程式が
実物経済の中の一個，たとえば (3:5)であるとすれば，実物経済は (n-2)
個の独立せる方程式体系となり， (n-2) 個の相対価格を決定しうるからであ
る。
次に，貨幣価格を決定するため，
n-1 n-1 p 
-X.=M-P.-1 ___i_S;=M-p正 1KI: rふ=0 (3 : 7) KI: i-1 Pn-1 i-1 
のケンブリッジ型交換方程式を用いる。 (3:7)でM とK は共に正の定数で
あるため， Pn-1が決まり， これより更に貨幣価格が決定されるとする。すな
わち，ランゲの指摘した二分化せる価格理論となる。しかし，パティンキンに
よれば，この解決策は自己矛盾を含んでいる。この解決策によれば貨幣の超過
需要関数に (3:6)と (3:7)の二つが存在することになる。この中で(3:6) 
は貨幣価格に関し一次の同次関数であるが，いま一つの (3: 7)では M とK
が定数であることから非同次になっている。そのため， 同次性の仮定によれ
ば，古典派には二つの相反する貨幣の超過需要関数が存在することになる。こ
れをパティンキンは古典派の「誤り I」 (InvalidityI)といっている。
そこでこの「誤り I」から逃れるため， (3: 7) のケンプリッジ型交換方程
式を捨て，貨幣の超過需要関数は (3:6)だけであるとしょう。しかし，そう
すれば， (3:6)は (3:4)と (3:5) の実物経済を示す方程式体系に従属し
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ているから，本来の (3: 1), (3: 2), (3: 3)による方程式体系の解は (3:4) 
372 
と(3:5)の解に依存することとなる。 (3:4)と (3:5)の解は貨幣価格でな
く，相対価格であるため，貨幣価格はあくまで非決定のままで残る。すなわち，
(3: 6)より，
”―1 "―1 -X, 戸エP;X;=Pn―1訊 X;=O
;=1 i=1 
(3: 8) 
となり，ふ=0,(i=l, 2, …， n-1)であるため,Pn-1は非決定である。
?
れより，古典派理論は，セイの法則の仮定に関係なく貨幣価格を非決定のまま
にする。これをパティンキンは古典派の「誤り n」(InvalidityII)という 27)。
パティンキンのこの主張に対し，
る。ヒックマンの反批判は (3:4)と (3:5)の体系が過剰決定であるという
パティンキンの主張に向けられている。
格に関しゼロ次の同次関数ならば，
最初の反批判をしたのはヒックマンであ
それは， (3: 1)と (3:2)が貨幣価
オイラーの定理により，
8X1 8X1 
P1弱； +P2函らヤ…..+Pn-1 8X1 BPn―1 ゜8X2 8X2 
Pi郎 +P2而;+……+Pn-1 8X2 =0 BPn-1 (3: 9) 
ax,. ―1 8X,.-1 か＋加＋……+Pn-18X,.-1 =0 8P1 8P2 8Pn-1 
とならねばならない。ここでax、=ー/;;8P; とすれば，ふのヤコビアン］は，
/1, 
8(ぶぶ…， X算ー1) I /21, ]= = 
fJCP1, P2, …， Pn-1) 
/12, 
/22, 
??
• ． ’
f,. ―1,1, /,. ―1,2, …， 
/1,n―1 
/2,n―1 
In―1,n―1 
(3 : 10) 
となる。これに縦列変形をすれば，
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”k工ー=1 かfu, /12, …, /1,n-1 
J= 1 
P1・P2・ …p. ―1 
”―1 
kエ=lかf2k, /2, …, /2,n-1 
霧ー1
区P.f f 
k=l 
n-1, k, n-1, 2, …, f,. ―1,n-1 
Io. ,12. /1,n-l 128) 
1 0, /2, . /2,n-1 l=O, 
-P1・P2・ …P . -1 (3.11) 
0, fn―1,2, ・， fn-1,n-1 
となる。 (n―1)個の関数 X1,X2, ・・, X,. ―1が独立変数 P1,P2, …, Pn-1 
の関数であって，更にそれらの一次偏導関数がすべて連続ならば，それらの関
数が functionaldependenceであるための必要充分条件は P1,P2, …, P . -1 
に関するヤコビアンがいつもゼロになることである 29)。 そのため， (3:11) 
は超過需要関数 xk,Ck=1, 2, …,”―1)がfunctionaldependenceである
ための条件となる，すなわち，
F(ふ，ふ，…， x.―1)=0 (3: 12) 
のような関数が存在する。したがって， (3: 4) と (3:5)の体系は決して過
剰決定になるのではない。この体系が過剰決定であるというパティンキンの批
判へ答えるためには，更にこの体系がコンシステントな解を持つことが証明さ
れねばならない。すなわち， (3:4)より (n―2)個の変数に解r1*,ん＊，…，
Yn-2*が与えられた場合， Xn-1Cr1*,ん＊，…， Yn-2*)=0 となることが証明
されねばならない。しかし，ヒックマンは多くの型の関数について従属する方
程式はゼロになるとしている，すなわち functionaldependenceは当然 equ-
ational dep訊 denceであるとしている30)。このようにしてコンシステントな
相対価格群が解として決定されれば，ケンプリッジ方程式により絶対価格が決
定されるので二分化された価格理論が成立する，とヒックマンは主張する31)。
しかし，古典派の諸関数が functionaldependenceであるかどうかの問題
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は，古典派体系が絶対価格に関し非決定であるという問題と直接関連がない。
本当の問題点は，貨幣の超過需要関数Xnとケンブリッジ型の貨幣の超過需要
関数との間の矛盾，またはケンブリッジ型の貨幣の超過需要関数を持ち込むこ
とにより絶対価格の決定を説明せんとする二分化せる価格理論の妥当性いかん
になければならない。
これに関しては賛否両論が入り交じり論争が展開されている。ヒックマンの
見解に反対する論者達は，基本的にはランゲとパティンキンがすでに述べたこ
とを繰り返している，すなわち，絶対価格決定のための貨幣の超過需要関数に
二つの異なった形があるかぎり，古典派体系は論理的にコンシステントとなり
えない。まず， K.ブルンナーによれば，貨幣の超過需要関数の implicitな形
としての (3: 8)はフロー概念にもとづくものであって，貨幣価格に関し一次
同次でなければならない。これに対し explicitな形としてのケンブリッジ方程
式はストック概念にもとづくものであって，貨幣価格に関しゼロ次同次であ
る。したがって，ケンブリッジ方程式は論理的に古典派体系と両立しえない。
また栗村によれば， (3: 8) は実物体系からの導出物であるが，ケンプリッジ
方程式をヒックマンのように制約条件として持ち込むならば，それはもはや導
出物ではなくなる。ということは，貨幣ベール観にもとづく古典派の貨幣観と
両立しえなくなる。したがって，ケンブリッジ方程式は制約条件ではなく恒等
式と考えられねばならない。またパティンキンは反批判論文で，ヒックマンは
二つの貨幣超過需要方程式の関係を説明していないし，貨幣だけが特別に行動
を示す方程式を二つ持たねばならない理由について説明していないと反論して
いる。
これに対し，ヒックマンの主張に賛成するバラバニスは次のように主張して
いる。古典派体系では，貨幣が交換活動の動機になんら関係がなく全く受動的
なものとみなされていることから， 「鏡像方程式」 (Millar-ImagedEquation) 
(3: 3)は物々交換が貨幣の媒介を通じて行なわれることの反映にすぎない。
これに対し，ケグブリッジ方程式は貨幣が移動しうる比率についての技術的条
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件にすぎないと主張する。しかし，バラバニスのこの主張は，一方では古典派
でも貨幣のフローが考えられているという事実の否定となり矛盾して来ると共
に，他方では，パティンキンの反駁のように二つの方程式の関係についての説
明がない。
⑳ これら初期の論争に関連する論文を一覧表にすれば次のようになる。
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D. Patinkin, "Relative Prices, Say's Law and the Demand for Money,• 
Econometrica Vol. 16, 1948, pp. 135-54. 
D. Patinkin, "The Indeterminacy of Absolute Prices in Classical Economic 
Theory," E conometr1ca Vol. 17, 1949, pp. 1-27. 
W. B. Hickman, "The Determinacy of Absolute Prices in Classical Economic 
Theory," Econometrica Vol. 18, 1950, pp. 9-20. 
W. W. Leontief, "The Consistency of the Classical Theory of Money and 
Prices," Econometrica Vol. 18, 1950, pp. 21-24. 
C. C. Phipps, • A Note on Patinkin's Relative Prices," Econometrica Vol. 
18, 1950, pp. 25-26. 
D. Patinkin, "The Invalidity of Classical Monetary Theory,• Econometrica 
Vol. 19, 1951, pp. 134-51. 
K. Brunner, "Inconsistency and Indeterminacy in Classical Economics,• 
Econometrica Vol. 19, 1951, pp. 152-73. 
Y. Kurimura, "On the Dichotomy in the Theory of Price," Metroeconomica 
Vol. 3, 1951, pp. 117-34. 
D. Patinkin, "Reconsideration of the General Equilibrium Theory of Money," 
Review of Economic Studies Vol. 18, 1950-51, pp. 42-61. 
F. H. Hahn, "The General Equilibrium Theory of Money--A Comment," 
Review of Economic Stu1がesVol. 19, 1951-52, pp. 179-85. 
D. Patinkin, "Further Consideration of the General Equilibrium Theory of 
Money," Review of Economic Studies Vol. 19, 1951-52, pp. 186-95. 
T. lmagawa, "Dichotomy in the Classical Monetary Theory,• Kyoto Uni-
versity Eco.nomic Review Vol. 22, 1952, pp. 44-57. 
G. S. Becker and W. J. Baumol, "The Classical Monetary Theory : The 
Outcome of the Discussion," Economica N.S. Vol. 19, 1952, pp. 355-76. 
D. Patinkin, "Dichotomies of the Pricing Process in Economic Theory.• 
Economica N.S. Vol. 21, 1954, pp. 113-28。
S. Valavanis, • A Denial of Patinkin's Contradiction," Kyklos Vol. 8, 1955, 
pp. 351-67. 
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(25) この場合，ワルラスの法則は次のように示される，
”―1 
-~ 戸 :EPぷioi=1 
(26) 前註 (25)で示したようにワラ）レスの法則にもとづくものである。
{21) これはランゲのようにセイの法則も明示的に仮定すればもっとはっきりする。セ
イの法則によれば， (3: 6)は，
”―1 n―2 -Xn=i~p必＝且砧+Pn-1Xn―1=Pn―1{苫心+Xn-1}==0,
となる。すなわち Pn-1=1=0であるため，
n-2 
:Er; ふ+Xn-1=0,
i=1 
となるが，これより独立な方程式は (n'--2)個しかなくなるため，貨幣価格は非
決定である。これより「セイの法則と同次性の公準は論理的に同一性質をもつも
のである。両者は，実物交換経済では必ず存在するが，貨幣経済では必ず存在し
ない」 (D.Patinkin, Money, Interest, and Prices, 1956, p. 121) 
n-1 
(28) (3: 9)より :Ehル=0,(j=l, 2, …， n-1)であるため。
k=1 
(29) 「定理75 n個ノ変数 X1,X2, ・・, Xn/m個ノ函数
U戸 /;(xi,ん，…， Xn),(i=l, 2, …， m)ノ偏微分商ノ行列
枷1 枷1 8u1 . -
釦1' 釦2''8xn
8u2 8u2 8u2 
釦1' 釦2''8xn
aum aum aum 
~ 
釦1' 釦ぶ ' axn 
ニ於テ，ーツノ r次 (r<m,r;;;n)ノ行列ハ Po=(x1°,x砂，…，ち0) 二於テ
0二等ンクナク，例ヘバ
(D(u1, u2, …， u,)) 中0
D(x1, x2, …， x,)。
デアルガ，ソレヲ含ム r+l次ノ月立こノ行列式ハ Poノ近傍デ塑三心二等ツィ，
即チ，
D(u1, ・・, u,. up)=O (<p;;;m 
D(x1, …，ゎ Xu) r<a;;;n) 
トスル。然ラパ， Poノ近傍デ U1,Uz, •••, Urハ独立デアルガ u,+1,…, Umハ
U1, Uz, …，むダケノ函数デアル」
高木貞治『解析概論〔改訂阪〕』昭27.pp, 346-7. 
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この点パティンキンはヒックマソヘの反論として「functionaldependence とコ
ンシステンツイとの間には何ら相関々係が存在しない，」 (D. Patinkin, "The 
Invalidity of Classical Monetary Theory," op. cit., p. 137)としている。
W. B. Hickman, op. cit., pp. 15-6. ここでヒックマンはケンプリッジ方程式を
制約条件の一つと考えている。
4. 実質残高効果の理論
ーパティンキンの積極的主張—
古典派の二分化せる価格過程の理論は正しい理論ではない。 これがパティン
キンの結論であったが， それはランゲのようにセイの法則から出発したもので
はなく，同次性の公準とワルラスの法則を理論的根拠として出て来たものであ
った。すなわち，古典派の二分化せる価格過程の理論は， (1)貨幣の存在と両立
せず， (2)貨幣方程式とケンプリッジ方程式が両立しなくなり， (3)セイの法則を
持ち込めば絶対価格を非決定にする。このあやまりをなくするためにパティン
キンが積極的に主張するのは，貨幣（保有）の効用をはっきり認め， それによ
り絶対価格が実物経済と貨幣経済の両者で直接機能するようにすることであ
る，すなわち，実質残高効果の理論がそれである。
そこで以下，パティンキンの積極的主張が出て来る論理過程を検討すること
にしょう。そのため，まず最初， ニュメレール交換経済の場合を考えよう。商
品は n個あって， その中で n番目の商品がニュメレール32) になっている純
粋交換経済では，個人jの交換活動はまず収支均等の制約条件に従わねばなら
ない，すなわち，
”” 工 P;Z;j==~p;Z;jo
i=1 i=1 
(j=l, 2, ・， m) (4: 1) 
そして， この制約条件のもとで個人 jは効用関数
が(Z1;,Z幻, ・・・, Zn;) (4: 2) 
を極大にするよう各商品の需要量 (Z1i,Z2j, …， Znj)を決定せんとする。し
たがって，
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払(Z11,Z2;, …, 
払(Z1;,Z2;, …, 
Zn;) 
Zn;) 
Pk, (k=l, 2, ・・, n-1) (4: g) 
j=l, 2, …, m 
または，
虻＝如_;_=…＝虹＝虻
Pi 釦 Pn-1 1' 
(4: 4) 
となる。この体系 (4:1)と (4:3)は m(n-l)+m=mn個の方程式と mn
個の zijと (n-1)個の p,.の変数よりなる。 そのため， mn個の Z;;は
(n―1)個のかの関数と考えられる，すなわち，
Z;;=Z;;(P1, P2, …， P . -1)sa)。 (i=l, 2, …, n) (4: 5) 
j=l, 2, ・・, m 
これを超過需要関数の形にかきかえると，
- i=1, 2, ・・, n 
X1;=Z1;-Z1;=Xii(P1, P2, …, Pn-1), ( ) (4: 6) 
j=l, 2, ・・, m 
となる。ここで市場全体について各商品ごとに総計すれば，
” X;=:E X;;=X;(P1, P2, …, Pn-1), 
i=l . 
(i=l, 2, . , n) (4: 7) 
となる。各市場の均衡条件は，
X;=X;(P1, P2, …, Pn-1)=0, (i=l, 2, . , n) (4: 8) 
であるから，全市場の均衡条件として，
n m n m n 
:E :Eか(Z;;―瓦）= :E:E p;X;1 = :E Pふ =0
i=l i=l 、=1i=l i=l (4: 9) 
という関係式が求められる。 しかし， この式でふは一次従属であるため，
ふの中の任意の一個は他の兄に従属 (equationaldependence)する。 そのた
め，体系 (4:8)の独立な方程式は (n-1)個となり， (n-1)個の未知数Pk
と一致するためかの均衡値が決まる。これより，非貨幣的ニュメレール交換
経済では論理的斉合性の成立することがわかる。
しかし， ここで zりがニュメレール商品でなく，貨幣のストックであると
すれば， Zn;=Oという古典派の命題より，収支均等の制約条件は，
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n-1 n 
工かZk;=:EPiZk;,
k=1 k=1 
(j=l, 2, ・，
となるであろう。この場合，貨幣の超過需要は，
”””’ 
-Xn=-~ ぬ＝一~(Z.i-Z'n;)= ーエ(0-Z'n;)
J=l J=l J=l 
m 
= :E Zn;=Zn 
j=1 
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m) (4: 10) 
(4: 11) 
となる。そこで， これに貨幣的均衡の条件 (Xn=O)を持ち込めば， Zn=Oに
ならば， Xnキ0となり貨幣的均衡は成立しならねばならない。逆に， z . ~o 
なくなる。したがって，古典派の命題のもとでは，
Zn;=Zn;=O, 
とならねばならず，収支均等の制約条件は，
n-1 n-1 
工かZk;=エかZk;,
k=l k=l 
(j=l, 2, ・・, 
(4: 12) 
m) (4: 13) 
とならねばならない34)。 すなわち，各個人は交換前にも交換後にも貨幣残高
を保有してはならない。これより，ニュメレール交換経済に基づく一般均衡理
論は，貨幣（保有）の効用がはっきり認められない限り，貨幣交換経済の場合
へと拡張されえないことが判明するであろう。
そこで最後にパティンキンの積極的主張である貨幣（保有）の効用をはっき
りと認めた貨幣交換経済の場合を考えよう 85)。 これは二つの場合に分けて考
えられねばならない。すなわち，一つは価格が貨幣価格の場合であり，いまー
つは価格が計算価格の場合である。
価格が貨幣価格の場合の収支均等の制約条件は，
”” ・エp;Z;; = :Ep;Z;;,ae ) 
•=1 i=1 (j=l, 2, ・・, 
m) (4: 14) 
となり，効用関数は，
炉(Z11,Z2;, ・・, Zn-1,;, — 
z請j 87) 
p ） (4: 15) 
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となる。ただし Pは商品の貨幣価格の平均水準であって，
n-1 
P=工叫Pk,但し
k=l 
"―1 工 W•=lk=l (4: 16) 
で示される。叫は各商品のウエイトである。これより，個人 jは
Zn; n 炉(Z1;,Z2;, …， Zn―1,;, ―)ーが〔エか(Z;;-Zii)〕，p i=l 
を極大にするよう各商品の需要量 (Z11,Z2;, …， Zn;)を決めんとする。
(4 : 17) 
そ
の極大条件は，
Z,.; 
"1r/(Z11, Z21, …， Zn―1,J, ー ）ーがか=0,(k=l, 2, …， n-1)(4: 18) p 
Zn; 
屯，1(Z1;,Z2;, ・・, Zn―1り一）ーがP=O,p 
または，
(4 : 19) 
脊＝脊＝…＝岳f=~=liss), (i=l, 2, …,m) (4: 20) 
m (n 
-1)個であるため，
となる。ここで (4: 14)は (m-1)個， (4: 16)は一個， (4:19)は
この体系の独立な方程式は m-1+1+m(n-1)=mn個
P1 1 である。これに対し，未知数は Z11の mn個，ーーの (n-1)個と一ーの 1p p 
個，計 mn+n-1+1=mn+n個である。そのため，初期条件を考慮に入れれ
ば，各個人の各商品への需要関数は，
n-1 _ 
Z;;=Z;; (今今ー，…，年 r=t
:E p,Z,1 Zn; 
p'p'p), 
c=l, 2, ・・, 
j=l, 2, ・・, 
となる 39)。したがって，各市場での需要関数は，
(4: 21) 
n-1) 
m 
”―1 r: p,Z,2 
r=1 
p 
”―1 
l: P.Zr1 r=l 
p 
恥, p , ，?
? ? ?
Z;=Z;(A, p 
"―1 工PrZrm
r=l 
p • 
z nl
P' ~. ・， 1r), (i= 1, 2, ・・, n-1) (4: 22) 
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となる。ここで，所得と貨幣の分配効果を無視して，
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孟苫Pr;= Y, ，?? ? ?― ― ?? ? ? ?ー? ?? ― (4: 23) 
とすれば，各市場の超過需要関数は，
X;=Z;-Z;=ふ（五， 且 … P請ー1 Z,. p p.' ―-, Y, —). p p 
(i=l, 2, .. , n-1) 
となる。したがって，全市場の均衡条件は，
(4: 24) 
X;(午ダ—, …， Pn-1 万―,Y, 釦=0, (4: 25) 
(i= 1, 2, ・・, n-1) 
n-1 
1=エw,.p,. 0ヽ)
k=1 p' 
””ー 1工工
p,Z,; 
=Y, 
j=1i=1 p 
(4: 26) 
(4: 23) 
となるため，この (n+l) 個の方程式体系41) より (n+l) 個の変数(~り一，
加 Pn-1 Z Z 
p, p ー叫―-,Y, -L)の均衡値が求められる。更に一上の均衡値より Pp p 
が決まるので，貨幣価格 CP1,P2, …， Pn-1)が決められる。
これより，貨幣（保有）の効用をはっきりと認めるならば，貨幣価格の均衡
水準が体系全体を通じて一一貨幣世界だけでなく—決定されることが判明す
る。換言すれば，貨幣価格は，古典派と異なり，実物世界と貨幣世界をリンク
するチャンネルになっている。そして，貨幣価格がこのリンクの役割りを果し
うるのは，効用関数の中に保有せる貨幣残高の実質価値を含めうるからであ
る。したがって，貨幣（保有）の効用を認めるということは，それが実物経済
と貨幣経済のチャンネルになることを意味する。換言すれば，この貨幣残高の
実質価値の変化は各商品の需要量へ直接影響を及ぼしうるのである。そしてそ
の変化は，保有せる名目貨幣残高と一般価格水準両者のそれぞれの変化により
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もたらされる。したがって，保有せる名目貨幣残高か一般価格水準が変化すれ
ば，それは直接各商品の需要量に変化をもたらすことになる。これをパティン
キンは実質残高効果 (RealBalance Effect)と名づけている42)。
次に価格が計算価格の場合について考えよう。貨幣価格と区別するため，各
商品の計算価格を 1t:1,1t:2, …, 1t:nで示せば，貨幣価格と計算価格との間に
は，
冗;=冗＂か，または P戸ユ豆ー (i=l, 2, …, n-1) 
冗”
の関係がある。計算価格の場合，収支均等の制約条件は，
”” 工冗；Z;;=工冗；2、h
; =1 i=l 
効用関数は，
炉(Z1;,Z21, .. , Zn-1,;, 封），
計算価格の平均水準冗は，
"―1 n-1 
冗＝エ W1,冗k,但し I::w戸 1
k=1 k=1 
(4: 27) 
(4: 28) 
(4: 29) 
(4: 30) 
となる。しかし，これらの関係式は， (4:27)によれば，それぞれ (4:14), 
(4: 15), (4: 16)により，貨幣価格の場合と全く同じである， ただし，計算
価格は決定されない。しかし，冗n=tと貨幣ー単位の呼称を仮りに t,たとえば
円とかドルとするならば， (4: 27) の関係からすべての計算価格が決められ
る。しかし，それはあくまで冗n=tに比例したものとなる48)。
以上を要約すれば，貨幣（保有）の効用をはっきりと認めた場合，すなわち，
実質残高効果の存在を認めた場合，計算価格は任意となるが，貨幣価格は決定
される。逆に，実質残高効果の存在を認めなければ，前節で示したように，体
系から貨幣価格が決まらないか，または矛盾が生じて来る。
最近，実質残高効果を明示的に含んだ経済モデjレが多く作られている。たと
えば， J.w. コナード“入ガーレイ・ショウ45), A. リンドベック 46)がそれ
118 
貨幣と一般均衡体系（貞木）
である 47)。
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閾 したがって， n 番目の商品—ニュメレールー-<Diiffi,IHi Pn=lとなる。
(3) 初期状態も考慮に入れれば，
Z;;=Z;;(P1, P2, ・・, Pn-1, Z1;, Z2;, ・・, Zn;) 
となる。
(34) これは「去勢された貨幣体系」 (EmasculatedMonetary System)とよばれる。
(35) 貨幣保有から効用が直接出て来る根拠は，通常の貨幣需要の動機と考えられるも
のに求められる。貨幣の流入と流出の乖離から生じる financial embarrasment 
を避けるための取引動機と将来の予測しえざる事態へ備えての予備的動機がそれ
である。投機的動機については特別の考察を必要とする。
閲 n番目の商品を貨幣とすれば Pn==lである。
(37) 貨幣錯覚 (MoneyIllusion)のない個人を想定するため，効用関数の中には名目
貨幣残高 (Zn;) としてではなく実質貨幣残高として入って来なければならない。
(38) ここでがは個人jの支出の限界効用であるが，従来これが貨幣の限界効用であ. . .
ると考えられて来ている。しかし，それは貨幣支出による限界効用であって，貨．． 
幣保有による限界効用と区別されねばならない。貨幣保有による限界効用は"P'n'
である。
閲 ここで貨幣残高への需要を除いたのは，ワルラスの法則により除去されうるもの
を貨幣残高の需要方程式に求めたためである。勿論，それを示せば，
n-1 _ 
Zn; (が加 Pn―1 工PrZr;, -r=l Z• 
p=Zn; 了’了'…. p • p • 子）
となる。
(40) (4: 16)の両辺を Pで除したもの。
(41) X; (J.!_生 Pn-1 Z Z 
p . p' • p . — Y, す）=0はす項が存在するため，貨幣価
格に関しゼロ次同次にならない。そのためヒックマンの反批判のように，これら
(n-1)個の方程式の独立性を吟味する必要はない。
(42) これは最初ピグー効果といわれていたものであって，パティンキンは拡張解釈を
加えている。これのもっと詳しい分析は次節でなされる。
(43) 実際的なこととしてはデノミネーンョンがこれにあたる。
閥 J.W. Conard, Introduction to the Theory of Interest, 1959. esp. Ch. XIII. 
これについては拙稿「利子理論と価格可変性」『関西大学経済論集』 13巻3号昭
38を参照されたし。
(45) J. G. Gurley and E. S. Shaw, Money in a Theory of Finance, 1960. しかし，
これには内部貨幣と外部貨幣に関し問題点あり。 cf. D. Patinkin, "Financial 
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Intermediaries and the Logical Structure of Monetary Theory," American 
Eco叩 micR~view, Vol. 51, 1961. 
（佃 AssarLindbeck, A Study in Mo加taryAnalysis, 1963. リンドペックのモデル
は企業と家計だけという単純なものではなく，企業は消費財企業と資本財企業の
二つに，そして，金融機関を積極的に取り入れたモデルを構成している。
(4'1) ここまでは， 1964年4月金融学会関西部会（於神戸市外大）で報告したものであ
る。
5. パティンキンを囲る最近の論争
—ストック均衡とフロー均衡—
パティンキンの実質残高効果の理論に対し， それは週均衡 (WeeklyEquili-
brium)であって，完全均衡 (FullEquilibrium) でないという視点からアーチバ
ルト・リプゼイ 48)が批判を加えている。
かれらによれば，パティンキンの実質残高効果の理論による均衡というのは
週均衡または一時点での均衡 (Equilibriz、mat a point of time)にすぎないのであ
る。なぜならば，パティンキンの均衡は貨幣残高が Zn;から Z,.;へと変化し
ているので，次週になれば，初期条件としての保有貨幣残高が変化しており，
所得 (Y)が一定であ＇っても次週での各財への需要量は実質残高効果により当
然変化して来る。各財への需要量が変化すれば，それは貨幣価格の変化を伴な
っている筈である。したがつて，次週では，所得水準が一定であっても，個人
間の貨幣残高の配分に変化があるため，貨幣価格に変化が生じて来て，別の新
しい均衡状態となる筈である。これに対し，完全均衡または時間を通じての均
衡(E叫 libriumover time)というのは「現行の成立している価格で需要と供給が
等しい場合だけでなく，同じ価格が全期間を通じて成立しつづける場合」49)で
ある。そのため，古典派理論を検討するためには，この完全均衡の時点での考
察を必要とする。しかし，この完全均衡では所得が消費に等しくなければなら
ない。なぜならば，もし消費が所得より小さければ，その差額は貨幣残高への
追加となるし，逆に消費が所得以上になれば，その差額分だけ貨幣残高の減少
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となるので，いずれの場合にも実質残高効果が作用して来て貨幣価格の変化を
もたらす，すなわち，完全均衡ではなくなるからである。以上より，「実質残高
効果は過渡期的現象であって， それはなんらかの不均衡状態でのみ作用する。
それの役割は経済が一つの静学的均衡状態から別の均衡状態へどのように動く
かの可能な動学的説明をすることである。」50)また， 完全均衡では消費が所得
に等しいのであるから， 貨幣残高には変化が生じて来ない筈である， すなわ
ち，完全均衡ではセイの恒等式が成立する， と結論している。
このアーチバルト・リプゼイの主張に対し， Reviewof Economic Studies, 
Vol. 28, Oct. 1960 で•A Symposium on Monetary Theory"51)として多
くの論者から反批判が加えられているが， ロイド62)により詳細な検討
アーチバルト・リプゼイのように完全均
更に，
が加えられている。ロイドによれば，
衡で実質残高効果がなくなるのではなく，完全均衡でもそれは存在するという
のである。そのため， ロイドの主張を詳細に展開しよう。
まず週均衡の場合について考えよう。個人は収支均等の制約条件，
” Y+L=:EP;Z;, 
i=1 
(5: 1) 
のもとで，効用関数，
U=U(Z1, Z2, …， z← 1,z, ふ (5: 2) 
鶴ー1
を極大にするよう各財の需要量を決めんとする。ただし， Y=~P品， L は期
i=1 
首に保有せる現金残高である。 更に z,.は期末に保有せんとする実質現金残
高（子）であり， Pは一般価格水準であるため，
n-1 n―1 
P=工w;p;sa>, 但しヱ如=1
i=l i=l 
となる。ここでラグランジェ乗数 2を用いると極大条件は，
U;+.lP1=0, (i=l, 2, …， n) 
となる。これより，各財の需要関数は，
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Z1=ZiCP1, P2, …， Pn-1, Pn, Y, L), (5 : 5) 
となる。次にこの需要関数の性質を検討すれば，まず，所得効果は，
az. A. 
8Y A, 
となる。ただし
o P1 …Pn 
，か U11…U1n
A= 
p,. Uni…U,.,. 
(5: 6) 
(5: 7) 
. . .
であり， A,は(s+l)列の余因子である。
実質残高効果 (definedreal balance effect) 
az. A. 
次にパティンキンの定義した本来の
は，
=・ 
BL A, (5: 8) 
となる54)。最後に価格変化による場合をみれば，
岱＝ーZr令—令++蒙(-ZnA,-lAn,), 55) (5: 9) 
となる。そこでこの式について吟味を加えることにする。まず右辺の第一項は
(5: 6)より所得効果を示すものであり，第二項はヒックスの代替効果である。
しかし，第三項はヒックスの分析では発生して来なかったものである。これを
ロイドは derivedreal balance effectと呼んでいる。 これは更に二つの項か
ら構成されているので，分解してみると，最初の項はーZn1岱~~—となる。
これはある意味で所得効果とも考えられるが，その所得効果が生じて来た原因
は第一項のものと異なり，期首に保有していた貨幣残高の実質価値の変化から
発生したものである。後者の項は一叶恰各吐となるので，第二項の代替効
果に類似しているが，最初の項と同様原因が貨幣残高の実質価値の変化に求め
られねばならない。ここでヒックスと比較すれば，所得効果に関しては，本来
の実質残高効果だけの相異があるし，代替効果に関しては， Ar,~A,r である
ため，ヒックスの場合，
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~=g 
ap, ap., 
となるが，実質残高効果を考慮すれば，
紐＝—+(A,.+蒙叫，
紐＝一｝佐＋蒙Anr),
となるため，
叫廷
apr aps 
となる。
Zn 
387 
(5 : 10) 
???????． ． ． ．?（（
(5 : 13) 
? Zr 
実質残高効果の存在をもっとはっきりさせるため，ヒックスのように無差別
曲線図を用いて説明しよう。 aa線は最初の支出線であり， A点はその場合の
最適点である。次に bb線は価格 P,の上昇による所得増大からもたらされた
支出線であるため，所得効果により最適点は Aから Bへ移動する。 次に相
対価格の変化により代替効果が発生し，最適点は Bから Cへと移動する。
これまではヒ ックスにより説明されて来たところである。しかし，価格 p,だ
けの上昇は (5:3)の示すように一般価格水準 Pの上昇をもたらす。 一般価
123 
388 賜西大學『鯉済論集』第15巻第4.5. 6合併号
格水準の上昇は当然期首に保有せる貨幣残高の実質価値の上昇となり，所得効
果に類似した結果を招く。それが CC線である。そのため最適点は更に Cから
Dへと移動する。しかし，貨幣残高の実質価値の増大は，財との間に代替効果
を発生させる。これより，最終的最適点 Eへ達するのである。 したがって，
C→D→Eの移動を示すのが derivedreal balance effectと考えられる。
次にアーチバルト・リプゼイの主張と較ぺるため，完全均衡の場合について
考えてみよう。完全均衡というのは，アーチバルト・リプゼイによれば，保有
せる貨幣残高が期首と期末で同じになる:.:.: である。そのため，
L M ー=Xn=—
Pn Pn• 
(5 : 14) 
とすれば， (5: 1)の収支均等の制約条件は，
”―1 Y=:EP品， 56)
i=l 
(5 : 15) 
となる。効用関数に変化はないので，効用極大のための条件を，ラグランジェ
乗数μを用いて示せば，
U、+μp1=0,(i=l, 2, …， n) 
となる。これより，需要関数は
(5 : 16) 
Z1=Z;(P1, P2, …， Pn―1, Pn, Pn, Y), (5 : 17) 
となる。先と同様，この需要関数の性質を検討すれば，まず，所得効果ば，
~=~ 
aY B, (5 : 18) 
となる。ただし，
0, pゎ…，p,.―1, 0 
B= 
P1, U11, ・・・・・, U1n 
(5: 19) 
p,., U,.1, ………, U四 ． 
であり， B,は (s+l)列の余因子である。次に本来の実質残高効果は，
az. 
8L -=O, (5: 20) 
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となる。すなわち，本来の実質残高効果は存在しなくなる。したがって，この
限りではアーチバルト・リプゼイの主張5'1)は正しいことになる。勿論，これ
は (5: 17)の需要関数から判明するように，貨幣残高 L は需要量 Z;に影響
していないからである。しかし， derivedreal balance ejf ectについてはどう
であろうか。最後に，価格変化による場合をみれば，
紐＝ーZr岱—µ券＋ふ蒙(-Z.且―μB.) (5: 21) 
となる58)。これより判明するように derivedreal balance effectを示す項
1 8Pn 
ーー(-ZnB,―P.B五）は存在する。したがって，完全均衡の状態では，本B fJPr 
来の実質残高効果は存在しないが， derivedreal balance effectは依然として
存在することになる。その理由は，一般価格水準の変化により，財と実質貨幣
残高 (Zn)との間の均衡関係が変化させられるからである。そして，このよう
な事態の発生する根源は貨幣（保有）の効用を認めるということから出て来る
のである。しかし消費者のストック・フロー理論の基本的命題が「消費者は財
を消費すると同様保有することからも効用を得る」59)ということであればこれ
は当然の帰結である。アーチバルト・リプゼイがこれを認めえなかったのは，
彼らの分折が，市場での需給関係に留まり，その基礎にある需給関数の基本的
性格までなされていなかったからである。
以上より，パティンキンの実質残高効果の理論の raisond'etreは認められ
るであろう。しかし，それで以って，パティンキンの理論が完全なものである
ということにはならない。それにはまだ解決されるべき多くの問題点が残され
ている80)。その中でも特に，貨幣需要の理由，したがって貨幣の効用のraison
d'etreの根拠が，取引動機と予備的動機だけに，すなわちケインズの活動貨幣
だけについて説明されているが，投機的動機にもとずく貨幣需要，換言すれ
ば，貨幣と債券との選択といった問題についての言及がなされていない。更
に，現金通貨と預金通貨との関連や，銀行組織の行動理論といった方向への分
析の拡張が要請されるであろう。
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闘 ロイドは Yを cashreceipts, pは他の価格の関数，すなわちP=P(Pi, P2, …， 
Pn-1)としているが， これまでの議論と連絡をつけるため本文のように変更す
る。その他の記号についても同様である。
(54) (5: 6)と (5:8)を較べれば明らかになるように，本来の実質残高効果は所得
効果と同じである。その理由は所得の変化も初期保有の貨幣残高の変化も共に今
期の購買力の変化へ同等の影響を及ぽすからである。
(5) 同様にして，
az, 
8P, 
z A, Arr 1 8Pn ―-=- -- -—+--(-ZnA, ー ,lAn,)。r A ,l A A 8P, 
闊 これは (4: 13)と同じであるが，この体系が「去勢された貨幣体系」にならな
いのは，効用関数に Zn,すなわち，実質貨幣残高が含まれているからである。
(5り これを Bursteinはアーチパルト ・リプゼイの不変原則 (InvariancePrmciple) 
と呼んでいる。
(58) 財保有による効用も含めたもっと一般的な展開として次のものがある。
Josef Hadar, "Comparative Statics of Stock-Flow Equilibrium,• Journal of 
Political Economy, Vol. 73, Apt. 1965. 
(59) Josef Hadar, • A Note on Stock-Flow Model of Consumer Behaviour," 
Quarterly Journal of Economics Vol. 79, May, 1965. p. 304. 
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〔追記〕
執筆後に入手した D.Patinkin, Money, Interest, and Pr~ces, 2nd ed. 1965に
よれば私の提示した問題点への解決が示されているようである。
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